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以下資料由巨鎧精密工業股份有限公司及其推薦證券商提供，資料若有錯誤、遺漏或虛偽不實，均由該公司及其推薦證券商負責。
以下揭露之認購價格及依據等資訊，係申請登錄興櫃公司與其推薦證券商依認購當時綜合考量各種因素後所議定。由於興櫃公司財務業務狀況及資本市場將隨時空而變動，投資人切勿以上開資訊作為投資判斷之唯一依據，務請特別注意
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   公司簡介
   風險事項說明(申請登錄戰略新板公司適用)
   主要業務項目
   最近五年度簡明損益表及申請年度截至最近月份止之自結損益表
   最近五年度簡明資產負債表
   最近三年度財務比率
公司名稱：巨鎧精密工業股份有限公司 (股票代號：2254 )
申請登錄：■一般板       □戰略新板
	董事長
	吳柏樺

	總經理
	吳柏樺

	資本額
	新台幣265,350,000元

	輔導推薦證券商
	福邦證券股份有限公司、第一金證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	福邦證券股份有限公司/蘇先生 (06)222-6156

	註冊地國
	不適用

	訴訟及非訟代理人
	不適用


	輔導推薦證券商認購巨鎧精密工業股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦

	
	福邦證券股份有限公司
	第一金證券股份有限公司

	認購日期
	110年11月19日

	認購股數（股）
	700,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.64%
	0.37%

	認購價格
	每股新台幣140元

	認購價格之訂定
依據及方式
	本推薦證券商依一般市場認購價格訂定方式，參考市場基礎法、成本法及收益基礎法等方式，以推算合理之承銷價格，作為巨鎧精密工業股份有限公司(以下簡稱巨鎧公司或該公司)辦理股票興櫃登錄之參考價格訂定依據。再參酌該公司之所處產業、經營績效、發行市場環境及同業之市場狀況等因素後，由本推薦證券商與該公司共同議定之。
目前股票價值的評估方法諸多種類，而各種方法皆有其優缺點，評估之結果亦有所差異，目前常用之股票評價方法主要包括：
1. 市場基礎法：本益比法(Price/Earnings ratio，P/E ratio)或股價淨值比法(Price Book value ratio，P/B ratio)，係透過已公開的資訊與整體市場、產業性質相近的同業及被評價公司歷史軌跡比較，作為評量企業的價值依據，再根據被評價公司本身異於採樣公司之部分做折溢價的調整。

2. 成本法：亦稱帳面價值法(Book Value Method)，係以帳面歷史成本資料作為公司價值之評定基礎。
3. 收益基礎法：係根據目標公司預估未來營運可能創造之獲利及現金流量，以涵蓋風險的折現率來折算現金流量，重視公司未來營運所創造之現金流入價值。
以上股票評價方法，成本法係以歷史成本為計算之基礎，易忽略通貨膨脹因素且無法反映資產實際之經濟價值，且深受財務報表所採行之會計原則與方法之影響，將可能低估成長型公司應有之價值；另收益基礎法下某些假設，如未來營收成長率、邊際利潤率、資本支出之假設等，在產業快速變化下對未來之預估甚難準確，使未來現金流量及加權平均資金成本無法精確掌握，故以該公司之產業性質，以市場法作為評估基準較為適當。本次興櫃認購價格訂定係依照一般市場承銷價格訂定模式，參考本益比法作為該公司提出股份由輔導推薦證券商認購之參考價格訂定依據。
目前國內汽車產業供應鏈體系已發揮成聚落，其產業鏈相當龐大，牽動相關產業非常廣，涵蓋車體製造及汽車相關零組件製造等，然該公司主要從事汽車非原廠零配件改裝部品市場之客製化LED汽車頭燈、尾燈、零組件、塑膠裝飾件、水箱蓋、黑油蓋及水箱護罩等之設計研發、製造及銷售業務等，而目前產業類別為汽車工業之上市公司同業，多數在興櫃階段係選擇電機機械類，綜觀目前國內上市櫃公司中並參考產業價值鏈資訊平台，考量生產LED汽車頭燈及改裝部品零組件之所營業務、營業項目、營運規模及產品發展趨勢等條件相近之公司作為採樣同業，選取採樣同業分別為：帝寶(上市汽車工業，股票代碼6605)、堤維西(上市汽車工業，股票代碼1522)及至寶電(上櫃電機機械業，股票代碼3226)，茲將其採樣同業、上市汽車工業類股於臺灣證券交易所股份有限公司及上櫃電機機械業類股於證券櫃檯買賣中心所公告最近三個月(110年8月~110年10月)之本益比列示如下：
          期間

採樣同業
110年8月

110年9月

110年10月

平均

帝寶  (6605)

11.87

9.63
9.56
10.35
堤維西(1522)

23.22

22.73
22.63
22.86
至寶電(3226)

12.00

10.76
10.91
11.22
上市-汽車工業

16.37

16.35
16.87
16.53
上櫃-電機機械
22.28
22.36
23.30
22.65
資料來源：臺灣證券交易所、證券櫃檯買賣中心網站及福邦證券整理。
由上表得知，以採樣同業、上市-汽車工業類股及上櫃-電機機械類股110年8至10月之平均本益比區間為10.35~22.86倍之間，若以該公司109年度及110年第二季經會計師查核或核閱財務報告，設算該公司最近四季(109年第三季至110年第二季)之稅後淨利為156,353千元，以該公司目前已發行股份總數26,535千股，設算之最近四季每股稅後盈餘為5.89元為參考依據，按上述本益比區間計算其參考價格區間約為60.96元~134.65元；另該公司110年前10月每股稅後純益自結數為7.04元，經考量該公司本年度獲利成長性、全年度營收成長動能、未來成長性及該公司於110年11月經核准辦理現金增資之每股發行價格140元，故本承銷商與該公司議定股票認購價格為每股140元，本益比為23.77倍，雖略高於依採樣同業、上市-汽車工業類股及上櫃-電機機械類股算出之平均本益比區間，惟經評估尚屬合理。
綜上所述，本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之本益比法，並參酌該公司之產業前景、營運績效、獲利能力、發行市場環境、同業之市場狀況及該公司於110年11月經核准辦理現金增資價格每股為140元等因素後，由本推薦輔導證券商與該公司共同議定之興櫃認購價格為每股140元，尚屬合理。


	公司簡介(公司介紹、歷史沿革、經營理念、未來展望等)

	一、公司介紹

該公司設立於民國102年9月14日，該公司早期以生產製造汽車水箱蓋、油箱蓋類產品並外銷美洲為主，與美國售後維修養護之非原廠零件AM (After Market，簡稱AM)大廠成為長期合作夥伴後，多年來致力於汽車改裝部品市場之客製化LED汽車頭燈、尾燈、零組件及塑膠裝飾件等之設計研發、製造及銷售業務等，該公司之產品體系現今已涵蓋各種規格，並已建立自有之設計團隊且取得多項國際專利權及認證，逐步建立與競爭者之競爭差異與進入門檻；另與德國歐司朗技術合作開發全LED之電子車燈，成功發展二合一霧燈及晝行燈，現今產品品質與規格已達到世界許多車廠要求，在未來營運策略上，除強化北美洲與歐盟等高利潤市場，並積極開發中國與及新興市場，以增添更多營運成長動能與商機，並自我期許能成為專業車燈設計製造廠。
二、歷史沿革
年度

重要紀事

102年09月

公司設立於新北市，實收資本額為新臺幣48,000千元。

102年10月

設立臺南分公司於安平工業區。

臺北汽車零配件展，發表豐田86全LED頭燈與尾燈。

103年06月

產品通過ECE(Economic Commission for Europe)認證。

103年07月

現金增資新臺幣70,000千元，實收資本額為新臺幣118,000千元。

成功將導光條發光技術，用於BMW M5改裝之尾燈與水箱護罩。

103年12月

產品通過SAE(Society of Automotive Engineers)/美國DOT認證。

104年04月

現金增資新臺幣25,000千元，實收資本額為新臺幣143,000千元。

東京國際汽車配件展，發表本田FIT與豐田HIACE全LED大燈與尾燈。
供貨歐洲，銷售二合一霧燈與晝行燈等產品。
105年01月

美國大型零售通路商T公司代理本公司野馬車款車燈產品。

106年02月

產品通過中國大陸CCC車燈認證。

107年01月

美國大型改裝通路商R公司代理本公司多系列車燈產品。

110年07月

盈餘轉增資新臺幣121,550千元暨員工酬勞轉增資新臺幣800千元，實收資本額為新臺幣265,350千元。

110年07月

董事會決議購置新廠房事宜。

110年08月

經財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心核准公開發行，股票代號：2254。

110年10月

經董事會決議選任吳柏樺先生擔任董事長。
三、經營理念
該公司秉持長期發展事業的精神與企業社會責任，將公司英文名命名為【Coplus】其源自於【cooperation】&【plus】，即1+1大於2之寓意，意即巨鎧公司與上下游供應鏈間、客戶關係、工作團隊與事業夥伴，皆有合作共創未來之意，該公司更秉持著對產品之專注與完美要求的堅持，以滿足改裝消費族群對汽車車燈零配件之獨特性、個性化設計需求，持續創造價值，共創多贏未來，且自我期許成為專業之車燈設計製造廠。
四、未來展望
該公司在產品定位與營運政策上主係以汽車改裝部品市場之客製化LED車燈產品之研發、改裝設計、製造及銷售業務為主，相較於AM市場較不受車廠供應鏈制衡影響，為維持市場競爭力，持續以自有設計團隊、專利權及認證積極佈局，提高競爭者進入門檻，透過建立品牌形象依市場需求規劃產品，充分發揮產品設計獨特優勢，未來發展方向與營運成長動能簡述如下：
該公司過去以高階款改裝車燈為主，但因市場量能較大部分為中低階產品，未來將持續對產品進行製程改善以降低成本，藉由簡化流程、產線製令靈活調配，以提高生產效率及設備稼動率，強化產品競爭力及提升產品利潤，且該公司若跨入中低階、超低階車燈產品領域，無須再投入巨額模具設備成本，以加速產品開發成效，期望能透過產品多樣性來提升自身在整體改裝車燈市場滲透率，以達擴大營收與獲利之效果。


	風險事項說明(登錄戰略新板公司適用)

	巨鎧公司非申請登錄戰略新板，故不適用。




	主要業務項目：

主要從事汽車改裝部品市場之客製化LED汽車頭燈、尾燈、零組件、塑膠裝飾件、水箱蓋、黑油蓋及水箱護罩等之設計研發、製造及銷售業務。                                          

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

[image: image3.png]20211015-E& B &#H & docx [AE#] - Word - = x

B KE BE R EEERE Q : HEE Q HA

or ¢ s OB -
TD | cdii 8L |AaBbCel | AaBbCeD daBbCcI AaBbCel AaBbC A@BI assvcar g oo
BE Csmns 'R orx | meE  mENE mmER 0 BE BBl JEEB . | ogm.
g Eu 5 . s . R
L 61 141 121 B B Zu 151 1B v 1R e e e o 21 g e 00 1920 196 el 11 1ol 142 B
ARBEBRTEEE R4 lo
- EELE. - o B
EoL & 2 ———>
essuull B IR FETEY pung FEFEFES
Cemer zatt - AeER
e

=

68, %108 3075@Ex O3

DX (8]






	產品名稱
	產品圖示
及介紹
	重要用途或功能
	最近一年度(109)
營收金額(千元)
	佔總營收

比重(%)

	全LED汽車車燈
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	LED 車燈用光源具節能環保省電、使用壽命長、大幅降低燃油消耗量、增加燈具耐用度及穩定性、反應速度快而提升行車安全，兼具造形多變等優勢，公司全LED汽車頭燈、尾燈、二合一霧燈及晝行燈等產品不僅外觀設計新穎獨特，滿足改裝車燈之美觀需求，亦聚焦LED光學運用元件附加功能持續創新。
	670,158
	93.99

	汽車零組件
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	水箱蓋類能排泄壓力，係汽車水箱的閥門，主要功能為排出冷卻系統中之壓力，防止損壞水管、散熱器或水箱其他零件；水箱護罩係在散熱汽車水箱與冷排外頭之隔柵，具有美化外觀與保護內部零件之功用，係形成一輛車風格中最重要容貌部分；其餘塑膠裝飾件則提供汽車美觀之裝飾作用。
	42,837
	6.01

	合     計
	712,995
	100.00


                                                                          


	最近五年度簡明損益表及申請年度截至最近月份止之自結損益表  
單位：新臺幣千元                      

	年度
項目
	105年

(註1)
	106年

(註1)
	107年
(註1)
	108年
(註1)
	109年
(註1)
	110年截

10月份止

(自結數)(註2)

	營業收入
	92,042
	117,885
	238,787
	480,025
	712,995
	903,282

	營業毛利
	32,592
	44,877
	87,230
	163,155
	245,192
	340,078

	毛利率(%)
	35.41
	38.07
	36.53
	33.99
	34.39
	37.65

	營業外收入
	10,323
	2,534
	2,934
	2,610
	4,807
	15,126

	營業外支出
	(5,084)
	(7,018)
	(6,086)
	(7,992)
	(17,871)
	(20,969)

	稅前損益
	(4,541)
	129
	19,114
	74,558
	125,552
	225,077

	稅後損益
	(4,641)
	114
	16,569
	56,508
	100,462
	186,770

	每股盈餘(元)
(追溯調整後)
	(0.32)
	0.01
	1.16
	3.95
	3.80
	7.04

	股利發放
	現金股利(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	8.50
	-


註1：105~106年度係我國財務會計準則編製且經會計師查核簽證之個別財務報告；107~109年度係依IFRSs編製且經會計師查核簽證之個別財務報告。

註2：係自結數字，未經會計師查核簽證，因此可能與會計師查核結果存有差異，請投資人於參考時審慎評估。

	最近五年度簡明資產負債表
         單位：新臺幣千元
                    單位：新台幣仟元

	年度
項目
	105年
(註1)
	106年
(註1)
	107年
(註1)
	108年
(註1)
	109年
(註1)

	流動資產
	104,147
	115,946
	215,470
	198,085
	291,433

	基金及長期投資
	-
	3,750
	-
	-
	-

	固定資產
	309,291
	333,294
	-
	-
	-

	不動產、廠房及設備
	-
	-
	354,994
	386,412
	436,178

	無形資產
	2,276
	3,287
	2,786
	3,613
	5,476

	其他資產
	24,361
	38,300
	41,549
	113,002
	148,444

	資產總額
	440,075
	494,577
	614,799
	701,112
	881,531

	流動
負債
	分 配 前
	163,006
	205,237
	319,678
	336,347
	444,806

	
	分 配 後
	163,006
	205,237
	321,777
	336,347
	444,806

	長期負債
	160,800
	172,957
	-
	-
	-

	其他負債
	-
	-
	-
	-
	-

	非流動負債
	-
	-
	167,666
	182,940
	154,266

	負債
總額
	分 配 前
	323,806
	378,194
	487,344
	519,287
	599,072

	
	分 配 後
	323,806
	378,194
	489,443
	519,287
	599,072

	股本
	143,000
	143,000
	143,000
	143,000
	143,000

	資本公積
	-
	-
	-
	-
	-

	保留
盈餘
	分 配 前
	(26,731)
	(26,617)
	(15,754)
(註2)
	38,655
	139,117

	
	分 配 後
	(26,731)
	(26,617)
	(17,853)
(註2)
	38,655
	17,567

(註3)

	長期股權投資
未實現跌價損失
	-
	-
	-
	-
	-

	累積換算調整數
	-
	-
	-
	-
	-

	其他權益
	-
	-
	209
	170
	342

	股東權益總額
	分 配 前
	116,269
	116,383
	127,455
	181,825
	282,459

	
	分 配 後
	116,269
	116,383
	125,356
	181,825
	282,459


註1：105~106年度係我國財務會計準則編製且經會計師查核簽證之個別財務報告；107~109年度係依IFRSs編製且經會計師查核簽證之個別財務報告。
註2：係配合採用國際財務報導準則調整因而為負數，然於採用我國財務會計準則時分配前後之保留盈餘分別為2,332千元及233千元。
註3：109年度盈餘分派業經110年5月13日董事會決議通過及110年6月16日股東會承認。



	最近三年度財務比率

	年  度
項  目
	107年
	108年
	109年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	36.53
	33.99
	34.39

	
	流動比率(%)
	67.40
	58.89
	65.52

	
	應收帳款天數(天)
	23
	6
	6

	
	存貨週轉天數(天)
	192
	112
	69

	
	負債比率(%)
	79.27
	74.07
	67.96
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